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　バブル経済崩壊後の「失われた10年」やリーマン・ショックを契機とした
このたびの世界同時不況の過程において，多くの銀行の「破綻」１ が世間の耳
目を集めた。政府は，この破綻処理に当たり，まず公的資金を注入し２ 経営者
の責任を追及，ついで再編・統合を促すという方針で臨むのが一般であった３。
先には厳しい経営者責任を課した結果，政府による救済申請を躊躇する銀行が
出たことで「失われた10年」を長引かせた反省から，今回は経営責任の明確
化は一律には求めない方針に緩和された４。しかし，これが銀行経営者の新た
なモラルハザードの火種にならない保証はない。
　この点，歴史を80年あまり前へさかのぼり，日本経済に深刻な打撃を与え
た昭和金融恐慌（1927年3月発生，以下単に金融恐慌）の整理過程を想起する          
と，当時は経営者の責任
追及として「重役による
私財提供」という特異な
方法がとられていたこ
とが歴史的に興味深い。
⴫㧝は日本銀行（1969
年）『日本金融史資料　
昭和編　第24巻　金融
恐慌関係資料（1）』所収
の休業銀行における「重
役の私財提供」を一覧に
したものである。同表か
ら，当時の銀行重役は，
欠損金の平均14.5％（最
大51.8％，最小0％）の
私財を自行に提供し損
失負担をしていたこと
がわかる。もっとも今日でも企業破綻に際し，ときには奇特な経営者が私財提
供を申し出ることもあるが５，当時は政府による破綻処理パッケージの一つと
して，いわば公的制度としてそれが求められていたのである。この「重役によ
る私財提供」は1920年代を中心とし，その前後たとえば明治期や戦時期以降
には見られないものであった。とくに銀行に顕著であったが，事業会社でも行
われた６。
　その意味するところは，日本銀行（1958年など）７ も認めているように，「預
金保険がいまだ存在しない状態のもとで，預金の一部切り捨てを余儀なくされ
る大口預金者の休業銀行整理への協力をとりつけるために，当時の大蔵省，日
銀の首脳が早くから打ち出していた方針だった」（山崎廣明（2000年）『昭和
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金融恐慌』）８ というのが通説的理解であろう。大口預金者に限られている点が
気になるが，その趣旨はよく理解することができる。また，高橋亀吉（1956年，
1930年）は「昭和二年金融恐慌で破産した銀行の重役は事実，『私財の提供』を，
大蔵省より強要されて一種の無限責任を課せられた」９，あるいは「有限責任
の不備を認めて，之を是正する実際運動であると云ふことが，その主動的意味
であった。一体，重役を有限責任とする必要のあつたのは，株式企業奨励時代
のことである」10としていた。用語の正確な意味において無限責任なり有限責
任というのは，出資者＝株主についての概念であって，決して重役ないし取締
役について問題になるものではないから，高橋のロジックはやや不可解なもの
といえよう。
　本稿は，その解明や，「重役の私財提供」が金融恐慌に固有の措置なのか，
などの考察を含め，その歴史的背景を探ることを課題とするものである。その
際ケースとして，比較的資料が得られやすい銀行業を採用したい。これまで多
くの先行研究が「重役による私財提供」については言及こそしてきたが，本稿
のような制度的観点からの分析は乏しいものであった11。
　そこで本稿はつぎのように構成される。まず次節において「重役による私財
提供」の具体的事例を「近江銀行」のケースにより見ておくことにしよう。同
行は⴫㧝の休業銀行の中では国債引受シンジケートに参加する大銀行であると
ともに，「重役の私財提供」に関しても豊富な資料を提供する銀行だからであ
る。これを受けて２節では，銀行重役のモラルハザードが1920年代に集中し
た原因を，コーポレート・ガバナンスの視点から可能な限り考察する。３節で
は，そうした重役に対し，どのような規律づけの方法が当時存在したのかを検
討する。そのうちよく知られるものとして銀行合同策があるが，それについて
は先行研究の蓄積が厚く，ここでは本稿がテーマとする制度的問題を中心に論
じる。それを４節では歴史的パースペクティブにおいて位置づけ，終わりの節
では総括などを行う。なお本稿では，重役，経営者そして取締役・監査役とは
同義のものとして使用することを，あらかじめ断っておきたい。          
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　本節では，近江銀行における「重役の私財提供」の事例を検討する。ついて
は，まず近江銀行が置かれていた1920年代の状況などを見ておこう。それに
当り，日本銀行（1969年）「近江銀行ノ破綻原因及其整理」12をベースに，石
井寛治（2000年）「近江銀行の救済と破綻」13 と山崎（2000年）によって補足
することにしたい。
㧔㧝㧕⸳┙ߣᚑ㐳ޓ
　近江銀行は，1894年資本金50万円の株式会社として，近江商人などによっ
て大阪の地に設立された。同行は，あまり経営者に恵まれず，また綿業者の機
関銀行という性格から景気変動の影響を受けやすい体質であった。日清戦後恐
慌に際しては，綿業不振の結果経営困難に陥り，日本銀行から支配人（のち頭取）
に池田経三郎を迎えている。ついでその第２次反動下でも，大阪市内の多くの
銀行と同様に取付けのシステミック・リスクを被っていた。しかし好況に向か
うと，1905・06年長浜・湖東・日野・大津の，滋賀県に本店を置く４銀行を買収，
1918年には東京銀行をも合併し，翌年預金量で第三十四銀行についで大阪市
内NO.２の大銀行にのし上がった。この東京銀行は，同郷の下郷伝平や薩摩
治兵衛などを経営陣とし，やはり綿業会社を有力な取引先とする銀行であった。
こうして近江銀行は，関西と関東の両域にその地歩を固めるに至った。　
㧔㧞㧕෻േᕟᘓ
　しかし，1920年大戦ブームの反動恐慌が起こると，綿業企業も経営難を来
たし近江銀行も大きな痛手を受けることになった。すなわち，５月上旬滋賀県
下の各支店が，同下旬には大阪市内各店が預金の取付けを受け，巨額の預金減
少と滞り貸しが発生した。そのうえ1923年には多年功労のあった池田頭取が
病没。ところが後継者養成を怠ってきた同行では，後任に適任者がしばらく見
つからず，やむなく銀行経営の経験乏しき大株主，下郷が頭取に就任した。同
年さらに関東大震災が近江銀行を襲う。同行は，東京・深川・神田の３店舗を
焼失したが，それにとどまらず取引先の被害が甚大で多額の固定貸が発生した。          
預金は激減し資金拘束が生じ，そこへ下郷の辞意表明や株価暴落という事態が
重なって，休業のやむなきに至ったのである。
　近江銀行の求めに応じ，日本銀行は次のような整理スキームを示した。それ
は欠損1.742万円に対し，①各種積立金の繰入527万円，②「重役による私財
提供」110万円，③不動産評価益120万円，④有価証券差益24万円，⑤当期純
利益22万円，⑥資本金半減による償却938万円によって埋め，なお残る損失1
万円は次期繰越金とする，という内容であった。また日本銀行は，2000万円
の低利融資（年利6％，1926年より4.5％）を申し出，同行国庫局長であった
保井猶造を新頭取に就任させた。
　この②に，金融恐慌以前においても，欠損金の6.3％に当たる「重役による
私財提供」が行われた事実を見出すことができるが，詳細はつまびらかではな
い14。
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　以上により，近江銀行はあたかも更生したかに見えたが，大戦中の取引先拡
大から来る固定貸が十分には整理し切れず，そのうえ綿業界の不振が続く中，
1927年金融恐慌が起こると，再び激しい預金流出に見舞われた。これに対し，
日銀大阪支店は5.300万円にものぼる最大限の融資を試みたが奏効せず，同行
はまたしても休業する羽目に陥った。
　日本銀行は当初，一般株主や預金者の希望を容れて単独整理の方針の下，関
西財界の重鎮・渡辺千代三郎15 に整理案を依頼したが，その資産・負債内容の
実態が次第に明らかになるにつれて，当時破綻銀行の受け皿として新設された
「昭和銀行」へ，同行を合併整理することに日本銀行は方針を転換した。そこ
では欠損4.065万円の補填財源として，①1927年12月までの払込資本金972万
円（未払込株金一部徴収後の金額），②積立金45万円，③ 震災手形補償額675
万円，④同利子免除額38万円，⑤株主預金（株金払込に充当すべきもの）78万円，
⑥「重役による私財提供」（株金払込に充当すべきもの）58万円，⑦「重役に
よる私財提供」510万円を充てることが考えられた16。          
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　⴫㧞は，日本銀
行（1969年）により，
近江銀行における
金融恐慌の際の
「重役による私財
提供」の状況を示
したものである17。
提供私財には，有
価証券・不動産・
現金が含まれて
いたが，大半は株
式（57.1％）であ
り不動産（16.0％）
がこれに続いた。
株式の評価は市場の時価により客観性が担保されるが，不動産の場合は水増し
された可能性もある。
　以下に，この実態を掘り下げて検討しよう。まず①近江銀行の「重役による
私財提供」は，世情どのように受け止められていたのか，また②慢性不況のも
と一般に経営者のモラルハザードが顕在化した1920年代，近江銀行でもそう
した乱脈が行われていたのではなかろうか，とくに③重役は本当に提供額計
510万円を全額支払ったのか。さらに④「重役の私財提供」と称して，本来の
債務履行が行われたことはなかったのか，などの諸点が問題となろう。ついて
は資料として，『大阪朝日新聞』（1927年6月5日号）18 を主として利用したい。
　①に関しては，「重役の私財提供」について「世上に伝へられてゐるものと
は少なからぬ相違があり，かつ近江対日銀の交渉は　頗る悲観すべき状態にあ
つて過般銀行から発表した経過報告は　真相と相距ること遠きものがある」19 と
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述べられていた。金融恐慌後の破綻処理の過程で，両銀行から数多くの声明や
報告がなされたが，どうやら預金者を含む人々はそれらを信用に足るものとは
見ていなかったようである。②については，同紙には重役によるモラルハザー
ドが幾つも掲載されている。以下の③④でも言及するが，まず見逃せないのは
「休業後日銀に提出したバランス・シートの欠損額を数回変改した」とされて
いる点である。他官庁（たとえば大蔵省）への届出も，日本銀行に提出した書
類と辻褄を合わせる必要があるから，そうした改ざんは今日であれば上場廃止
あるいは犯罪に結びつく可能性がある20。
　③実際，重役が提供額全額（510万円）を支払ったかについては，つぎのよ
うな記事が見出される。「重役は表面　私財を提供せる如く装つて　実は一文
も提供してをらず」，「欠損全部を日銀より融通せしめんとしてをり」，「只『困っ
た』の嘆声を漏し合ふのみで　出金の決意をなさず，渡辺氏から『然らば割腹
して世間の同情に訴へよ』などと揶揄されてゐる」始末であった。さらに「重
役は尚私財の提供を喜ばず　なるべく預金者の諒解を得て開業（再開―引用
者）するの策に出づべく　その斡旋を何人かに依頼せんと　仲裁者を物色して
ゐる」由である。ここから，同紙の発行時である1927年6月には，まだ全く履
行されていなかったことが明白であろう。そこで，同紙は「近銀の開業につい
て最大の急務は　重役が誠意を表して　私財を提供することである」という認
識に達していた。
　しかし，その後も⴫㧞の私財提供はまったく履行されず，結局「重役による
私財提供」分を含む純資産3.395万円と負債5.074万円21 が，合併された昭和銀
行に引き継がれることになったのである22。
　④に関しては，日本銀行（1969年）が，重役の株金払込み58万3千円を「重
役提供資金」と紛らわしい表現をしていることは問題である。これまで未履行
のところ今回漸く支払われたものにすぎず23，したがって⴫㧞では「計」の下
に併記するにとどめた。また筆者は，「重役の私財提供」額には，重役に対す
る貸出しの返済分も含んでいたのではないかと疑っていたが，そうしたことは          
なかったようである。というのは，日本銀行（1969年）も「当行ノ貸出ハ綿
業界ニ稍々偏重セシ以外ニハ　重役及其関係事業ニ対スル貸出ノ如キモ　格別
多額ナラズ」24 と述べているように，近江銀行の場合重役に対する貸出し自体
が過小なものであったからである。
　しかし，この点については，石井（2000年）が異論を展開している。まず
「伊藤忠三取締役が伊藤忠関係事業にかかわっていたことを考えると，その（中
略）責任分担額が15万円というのは過小だとの批判を免れえない」25 との認
識から出発し，「実はその伊藤忠兵衛家が，1920年恐慌以降最大の固定貸出先
として近江銀行の資金繰りを圧迫したばかりか，最後の段階（金融恐慌の整
理過程―引用者）で同家が『資本重役』（資産家の重役―引用者）として全く
機能しなかったことが，近江銀行の存続を不可能にさせたことを見落とすべ
きでない」26 と論じているのである。なるほど日本銀行（1969年）によれば，
伊藤忠関係への貸出額は，1927年10月調査の時点で近江銀行にとって最大の
500万2000円にものぼっている27。ところが同日発表の⴫㧞においては，伊藤
忠三への私財提供負担額は15万円にすぎず，その点に関する日本銀行の詳し
い説明は一切ない。
㧞㧚㊀ᓎߦࠃࠆࡕ࡜࡞ࡂࠩ࡯࠼
　1920年代という時代は慢性不況の下にあった。第１次世界大戦後の1920年
における反動恐慌に始まり，1923年には関東大震災が日本を襲う。その救済
のために発行された「震災手形」の処理をめぐって，1927年1閣僚の失言によ
り金融恐慌が発生。ついで金解禁，即再禁止の渦中で，1930年米国を震源と
する昭和恐慌に突入する，といった鬱屈した時代であった。したがって当時
は，好況ならば表面化しなかったであろう重役によるモラルハザードが顕在化
した。そこで本節では，銀行重役のモラルハザードがなぜ1920年代に集中し
たのかを，慢性不況という理由だけで片づけるのではなく，コーポレート・ガ
バナンスの視点から考察を深めることにしよう。           
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　この（１）の記述は，とくに断ることがなければ，加藤俊彦（1957年）『本
邦銀行史論』に負っている28。さて当時は，一つの要因として日本銀行のソフ
トな予算制約があったと考えられる。以下その状況を述べるが，前提として
1917年日本は金本位制を停止し事実上の管理通貨制の下にあったこと，また
日本銀行の中立性はいまだ概念自体存在していなかったことに，まず留意して
おこう。
　よく知られるように日本銀行は，①1920年の反動恐慌，②1922年の全国的
取付け，③1923年の関東大震災，そして④金融恐慌の過程で，「救済機関」と
して急速に肥大化して行った。そこで①～④の経過を簡単にたどっておこう。
まず①に際しては，日本銀行は，支払準備金などの融通や有価証券担保の拡大
で銀行救済を行う一方，株式市場や諸産業の救済にも手を広げた。前年の1922
年に商業手形以外に融通手形の再割引にも応じる方針に転じたことは，時宜に
かなうこととなった。これが「特別融通」の最初のものである。ついで②にお
いては，日本銀行は①に加え，商業手形の再割引条件の緩和や，「蔭担保」29
の受入れにも手を染めた。
　③関東大震災は不可抗力の自然災害であっただけに，救済活動は「日本銀行
の資金融通方法として之以上の寛大な処置はない」と評されるまで進められ
た30。すなわち，貸出限度額の撤廃，担保物件の資格要件の緩和，「中間銀行」
を介さぬ非取引銀行への直接融資や「震災手形」の再割引などである。震災手
形とは，被災地に関係する手形で，日本銀行が再割引をし，あるいは取立てを
猶予したものをいう。この再割引は，「震災手形割引損失補償令」（1923年公布）
にもとづき，日本銀行の損失に対し政府が1億円を限度に補償するというもの
であった。これによって日本銀行は，「損失を顧慮することなく救済にのりだ
すことができた」。ところが，約2億円の震災手形未済額の処理をめぐる震災
手形関係2法（「震災手形損失補償公債法」と「震災手形善後処理法」）の議会
審議中に，④金融恐慌が勃発，全国に取付けが波及した。この結果，若槻礼次           
郎内閣は総辞職し，高橋是清を蔵相とする田中義一内閣がとって代わり，その
下で「日本銀行特別融通法」・「台湾金融機関資金融通法」が成立。これらの法
律により，日本銀行は活発な救済活動を続行し，結局9億円近くを特融として
放出（1928年5月），通貨をさらに膨張させることになった。
　このプロセスにおいて日本銀行は，決して慎重な手続を怠ったわけではな
かった（白鳥圭志（2003年）31 ）が，結果として信用を膨張させ「金融市場に
たいする統制力の失墜を結果した」。たとえば前節のケースにおいて，石井（2000
年）は「日本銀行は近江銀行を1920年恐慌以来むしろ保護しすぎた」と述べ
ており32，また先の大阪朝日新聞（1927年）も「大正十三年の整理に際して　
重役の提供した私財についても　また東京銀行合併についても　可なり疑ひの
生ずる点あり」とし，日本銀行の債権回収の甘さを指摘していた。筆者も，本
稿冒頭の⴫㧝において，その数値は実績だとばかり思っていたが，近江銀行の
ケースにおいてはそれは計画レベルのものと判明，他の多くも同様であったと
思われる。そのうえ頭取をつとめた池田経三郎と保井猶造は，日本銀行の出身
者であった。本来冷徹さが求められるべき職務上の関係に，こうして人間的な
ものが持ち込まれた。そのため日本銀行は，近江銀行に鉄槌を下すことをため
らったのである。これが，「天下り」がコーポレート・ガバナンスに負の影響
を与えるメカニズムにほかならない33。
　また1919年，米国の金本位制復帰以来，日本においても金解禁が議論され
たが，新旧平価について争いがあったうえに，救済による膨大な通貨の市場滞
留を金保有量の限度に調節する作業の困難が予想されたのであろう，結局それ
は回避されて金解禁準備による規律づけも実際には働かなかった。この結果，
日本銀行はsoft budget constraintに陥っていたといえよう。
㧔㧞㧕㌁ⴕ㊀ᓎߩࠛ࡯ࠫࠚࡦࠪ࡯໧㗴
　ここにいう銀行重役は，もちろん市中銀行のそれである。さて⴫㧟は，先
の近江銀行における，金融恐慌に近接した1926年の株式所有構造を見たもの
である34。ここから当時の近江銀行について，二つの特徴を指摘することがで           
きる。①一つは，株式分散が進み，100株未満の一般株主が3.794名，その持株
数が82.667株（27.6％）に達していた点である。これは第一次大戦ブームによ
る株式市場の活性化が影響したものであろう。②今ひとつは，全重役10名中5
名が2000株以上を保有する大株主であった点である。とくに下郷伝平は，その
関係会社2社の持株数も合算したものであるが，10％の持株比率を示していた。
ここから，近江銀行における「所有と経営の一致」の構造を認めることができる。
　要するに①②から，近江銀行においては株式が分散し「所有と経営の分離」
が進んでいた反面，依然大株主が重役の地位を占め「所有と経営の一致」も同
時に認められたのである。いいかえれば，所有と経営の一致と分離の過渡期に
あったわけであり，これはバーリ－・ミーンズ（1932年）『近代株式会社と私有
財産』が指摘した大株主不在の「所有と経営の分離」とは異なることに注意を
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要する35。こうした状況では，①から一般株主はいきおいサイレントな存在とな
りがちであり，②から重役が他のステーク・ホルダーの利益を犠牲にして自己
の利益を追及する，エージェンシー問
コスト
題が発生することになりやすい36。
　銀行業は，預金などの形で現金の流入が当然多い業種である。とはいえ，こ
れに乗じて重役が私的に金員を利用して良いはずがない。多くは背任あるいは
横領罪を構成する違法行為が当時半ば公然と行われていたのは，日本銀行が「司
法処分ヲ避クルノ方針」をとっていたからであった（日本銀行（1958年）37 ）。
この点高橋（1930年）『株式会社亡国論』は，重役が「銀行預金を食物にする」38
実態に言及している。すなわち「重役が，銀行の資産の大部分を，自己又は他
人の名義を以て使用し，（中略）重役が背任の資金を投機又は企業の資金に供
せるものあり」39，それは「会社の金の使込みであるが，銀行，保険の倒産の
殆んど之れだ」40と述べていた。そして破綻に陥っても「政府の補助，救済金
を食い物にする」41 のだという。また大蔵省に対し，「監督官庁は，重役のこ
れ等の背任行為を，『当事者の甚しき悪意に出たるもの』とは認めないで　単
に『経営上の不注意に基くもの』と見做してゐるのである。以て，如何に，重
役の不正行為に対する社会及び監督官庁の良心が麻痺してゐるかの状を窺い得
る」42と批判していた43。
　銀行重役のモラルハザードの実態については，すでに前節で近江銀行の「重
役の私財提供」について見た通りである。
㧔㧟㧕ዊ᜝
　以下では，本節のまとめと補足を行うことにしたい44。
　まず（１）については，1920年代のわが国は好景気の反動や天災などに見
舞われ，銀行救済はやむをえない面があり，日本銀行の責任を強く問うことは
できない。しかし，同行がソフトな予算制約に陥っていたことも，また否めな
い事実である。そして「震災手形割引損失補償令」に見られるように，日本銀
行は「政府追随主義」（高橋亀吉･森垣淑（1968年）『昭和金融恐慌史』45）によ
り中立性から遠く離れていたことも，ルースな面を強めたと考えられる。この           
日本銀行のソフトな予算制約は，あるいは間接的に「機関銀行」を介し，ある
いは直接的に救済融資を行うことによって，事業会社の放漫化も招いていた。
機関銀行にあっては，関連する事業会社に対し適正な融資審査を行うことな
ど期待できない。これが，1920年代は銀行に限らずさまざまな業種において，
重役のモラルハザードが蔓延した一つの原因であろう。
　つぎに（２）において，本稿ではエージェンシー問題の当事者として，銀行
重役（エージェンシー）と預金者（プリンシパル）の関係を想定している。両
者の間に存する「情報の非対称性」は，一般の経営者と株主の間に見られるそ
れよりも，大きかったと考えられる。なぜなら預金者などの債権者は，株主の
ような制度的保障（たとえば株主総会など）が稀薄だからである。これが，株
式分散による一般株主の発言権の低下とともに，銀行重役についてモラルハ
ザードを増幅させた主因であろう46。ただし，今日とは異なり重役の能力や性
格などの「特性情報」については，当時の方が流布していた可能性が高い。高
橋（1930年）もこの点にふれ，「現在公衆が　会社の評価に当つては　重役の
顔触れを見　真面目な人物が首脳者となつてゐる会社は　まづ安心と考へるの
が普通である」47 と述べていた。とはいえ，情報の非対称性を縮小させるまで
には至らなかったと考えられる。
　また最近フリーキャッシュフロー仮説が唱えられることがある48。それは，
企業が余剰資金を抱える場合，その使用方法について経営者の裁量の余地が大
きく，経営者はモラルハザードに陥りやすい，という主張である。正当な利益
にもとづく場合でもそうなのであるから，いわんや重役による恣意的な取扱い
ができた，当時の銀行預金の下では，推して知るべしであろう。
㧟㧚㊀ᓎߩή㒢⽿છ
　以上のような凄まじいモラルハザードに陥った銀行重役に対し，当時検討さ
れた規律づけの方法として，大蔵省による銀行合同策がよく知られている。た
だこの論点については先行研究の蓄積が厚く，ここではそれらに委ねることに           
し49，以下では本稿がテーマとする「重役無限責任説」を中心に論じる。そう
した重役の専横に対し，より重い責任を問う考え方が当時生じていたのである。
㧔㧝㧕㊀ᓎή㒢⽿છ⺑ߩบ㗡ޓ
　まず代表的な①矢野恒太（1926年）と②高橋（1930年）の考え方を紹介し
ておこう。
　①第一生命社長・矢野恒太（1926年）は，『経済往来』誌上つぎのように述
べていた。「一体他人の大事な財産を預つて，自分が自由に投資して，おまけ
に少からぬ報酬を得て置きながら，最後に破産しても，持株の損失以外何等の
苦痛はないといふ放漫な制度（有限責任制―引用者）があるべき筈がないでは
ないか。他人から預つた金を無くした様な場合には腹を切るとか，竈
かまど
の下の灰
まで差し出して謝罪するのが当然だ。即銀行，生命保険会社，信託会社等の重
役は無限責任を負ふことにするのが金融機関改善の第一歩ではないかと思ふ。
少くともその総裁，社長，専務，常務位迄―支配人も？―は退職後　数年間無
限の責任を負ふのが当然だと思ふ。これは単に理屈から主張するのではない。
かうしなければ金融機関の基礎は堅固にならない」50。この見解は，「重役によ
る私財提供」に踏み込んだものではないが，銀行などの重役に無限責任を負わ
せることを主張していた。
　②つぎに高橋（1930年）は，「重役の無限責任」は「既に実践的には従来の
有限責任を不備として，『重役の私財提供強制』の形に於て実行されて」おり，
「私財提供の如きは重役の道徳的責任ではなく法律上明白に強制せられたる義
務である」と述べ，二つの事例を引いている。（ⅰ）まず金融恐慌期のケース
として，「昭和二年の休業銀行整理案中には，『重役の私財提供』と云ふことが
必須条件となつてゐた。単に，世人一般が輿論の如き形に於て　之を要求して
ゐるのみならず，十五銀行其他の休業銀行の整理に関する政府筋の『整理案』
に於ても，常にこの重役の私財提供が必須条件となつてゐた」ことをあげ，（ⅱ）
また金融恐慌以降のケースとして，「昭和四年一月三十一日の衆議院本会議に
於て，三土蔵相は，特融法の運用について（中略）『能登産業銀行も，福井銀           
行に対して融通して置いて，さうして後で重役の私財を提供させ，未払込を徴
収し，斯様にして再開する積り』」である，と答弁したことをあげていた51。
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　以上の見解を理解するためには，背景にあった「制度」52 の説明を要しよう。
そのような制度として，①当時の人々の行動パターンないし慣行と，②法制度
が存在する。以下では，これらについて論じることにし，③では①②の補足を
行う53。
　①所有が高度に分散する今日，「株主の有限責任」はわずかの株式を購入し
た一般株主の負う責任が，まず想定されよう。そこでは，そうした経営に関与
しない弱小株主に有限責任をこえる責任を課すことは，もとより酷であり理不
尽である。そのようなことをすれば，一般大衆による株式投資はほとんど行わ
れなくなるであろう。こうして現在，株主有限責任は合理的で説得力を持つこ
とになる。それに違和感を持つ人は今日ほとんどいない，といっても過言では
ない54。しかし，株式が分散し同時に「所有と経営の一致」が残存する55 銀行・
企業が多数を占めた時代には，株主の有限責任は経営者を含む有力な出資者に
対する責任を意味した。したがって，その責任に限界が設けられていることは，
経営者に相応の責任を問えないことになり，預金者などの債権者には不安を抱
かせるものであった。
　②そのうえ旧商法（1890（明治23）56 年公布，法律第32号）は，取締役・監
査役は株主より選任しなければならないとしていた（取締役につき第185条，
監査役につき第191条57 ）から，解釈上重役は株主資格にもとづき有限責任を
正当に主張することができた。法文上も旧商法第189条は，取締役は「株主ニ
異ナラサル責任ヲ負フ」と定めていた58。これら旧商法の規定は，新商法（1899
（明治32）年公布，法律第48号，取締役につき第164条，監査役につき第189
条59 ）を介して60，1920年代を規定した1911（明治44）年改正商法（法律第73号）
に受け継がれた。
　もっとも西原寛一（1933年）が指摘するように，「此のこと（取締役を株主           
中より選任―引用者）は　実は必ずしも実際に適合しないのでありまして，現
に有能な人士を自由に株主外より物色して来て，之に対し急に名義上の株式を
持たせて　取締役にすると云ふ例は　世間に沢山ある」61 ことも事実であった。
しかし，そのような場合でも，取締役が株主資格にもとづき有限責任を主張で
きた事情は変わらない。ちなみに，この「取締役の有限責任」という概念自体，
戦後商法からは背理である。なぜなら，取締役に出資義務がない法制度の下で
は，出資義務の範囲で責任を負う有限責任というものは，そもそも考えられな
いからである。
　③こうして重役に，有限責任をこえる相応の責任が問われたのである。先に
高橋（1930年）が「世人一般が輿論の如き形に於て　之を要求してゐる」と
述べていたように，「重役による私財提供」は遂にそれを求める大衆運動にま
で発展した62。そこには預金者を含む世間の人々の，モラルハザードに染まっ
た重役への懲罰意識や，富裕層を占めた銀行重役への反感が渦巻いていたこと
であろう。
　これを，矢野（1926年）と高橋（1930年）が「重役の無限責任」と呼んだ消息は，
合名会社の無限責任社員が業務を執行しかつ一般債務について無限責任を負う
ことと，パラレルに考えられたからであると思われる。しかし「無限責任」と
いうより，「有限責任をこえる責任」という方が正確である。実際⴫㧝に見た
ように，一般債務63 全額について「重役による私財提供」が求められたわけで
はなかったからである。要するに，「重役による私財提供」は，会社財産だけ
が債権の引当てとなる有限責任制度の下，重役に対し政策当局がそれ以上の責
任を求めようとしたものであった。いいかえれば，取締役が株主資格を根拠に
有限責任を主張し責任逃れをしかねないところ，政策当局が相応の責任を果た
させようと機先を制したものであったということができる。それは，法的安定
性をこえて具体的妥当性を求める実際的処置であった。
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　このような意味で重役に無限責任を課そうとする場合，①取締役に無限責任           
それ自体を課す法規定を直接置く方法と，②当時の商法において，取締役から
株主要件をはずす間接的方法が考えられる。先の西原（1933年）も，「改正要
綱（1938年改正商法の原案―引用者）に於きましても独逸法に倣つて　取締
役は株主外より選任し得る様にしようと決議して居ります。（中略）又進んで
取締役に無限責任を負わせてはどうか　と云ふことも問題となるのでありま
す」64 と述べ，さらに「重役の無限責任」は一部ではすでに法制化が進んでい
る事実を紹介していた。
　①すなわち「貯蓄銀行法，無尽業法　及有価証券割賦販売業法に於ては　取
引先の性質を考へ，取締役に無限責任を負はせる例を開いております。如何な
る程度に於て　是等の特則が一般化（商法改正―引用者）さるべきであるかと
云ふことは，考究に価する問題であります」65。そこで西原（1933年）の掲げ
るこれらの特別法を見てみよう。
　まず貯蓄銀行法（1921（大正10）年公布，法律第74号）は，第15条において「貯
蓄銀行カ其ノ財産ヲ以テ　債務ヲ完済スルコト能ハサルニ至リタルトキハ　第
一条第一項（福利の預金―引用者）及第五条第一号（定期預金―同）第五号（特
定の要求払預金―同）ノ規定ニ依ル契約ニ基ク銀行ノ債務ニ付　各取締役ハ連
帯シテ其ノ弁償ノ責ニ任ス　前項ノ責任ハ　取締役ノ退任登記前ノ債務ニ付　
退任登記後二年間仍存続ス」と規定していた66。つぎに無尽業法（1915（大正
4）年公布，法律第24号）も，第10条において「無尽業ヲ営ム株式会社カ会社
財産ヲ以テ　其ノ債務ヲ完済スルコト能ハサルニ至リタルトキハ　無尽契約ニ
基ク会社ノ債務ニ付　各取締役ハ連帯シテ其ノ弁償ノ責ニ任ス　前項ノ責任ハ
　取締役カ退任ノ登記ヲ為シタル後　二年間仍存続ス」としており67，さらに
有価証券割賦販売業法（1918（大正7）年公布，法律第29号）も，第7条にお
いて「有価証券割賦販売業を営む株式会社が会社財産を以て　其の債務を完済
すること能はさるに至りたるときは　割賦販売契約に基く会社の債務に付　各
取締役は連帯して其弁償の責に任す　前項の責任は　取締役の退任前の債務に
付　退任の登記後二年間仍存続す」という規定を置いていた68。           
　ここに貯蓄銀行は小口中心の庶民金融機関であり，今日は普通銀行業務の一
部になっており，また無尽業は現在の第2地銀（かつての相互銀行）の前身で
あり，さらに有価証券割賦販売業は今日の証券業の一部となっている。したがっ
て，いずれも零細な預金者などの債権者を保護しなければならない業種であっ
たことから，退任後2年間におよぶ取締役の連帯無限責任が定められていたの
である。では，商法においても取締役に無限責任が課せられたのであろうか。
　②それは1938（昭和13）年公布の改正商法（法律第72号，1940年施行）に
よって，取締役は非株主からも選任することができるという形に改められた（第
259条69 ）。この法改正は1929以来論議が重ねられ，10年の歳月を経てようや
く成立したものであった70。そこで法制化が整わぬ間，政策当局は「重役によ
る私財提供」の超法規的措置で臨んだと解釈できる。
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　以上，「重役による私財提供」という措置が，当時盛んであった「重役無限責任」
のロジックの影響を受けたものであるというのが本稿の主張であるが，今日「法
人なり」したような小規模株式会社において，債権者詐害的取引や過小資本に
よる経営が行われた場合には，株主有限責任の原則が修正され経営者個人の責
任が問われることはある。これは「法人格否認の法理」か，会社法第429条第
1項（役員の対第3者責任）によって処理される71。
　当時も今日のような「役員の対第３者責任」の規定に当たるものがなかった
わけではない。1920年代を規定した1911年改正商法の第177条第2項は「取締
役カ法令又ハ定款ニ反スル行為ヲ為シタルトキハ　株主総会ノ決議ニ依リタル
場合ト雖モ　其取締役ハ第三者ニ対シ連帯シテ損害賠償ノ責メニ任ズ」と定め
ていた。しかし，高橋（1930年）は「従来我国に於て破綻を暴露せる重役会
社を見るに，前記商法（第177条―引用者）の諸規定などは減茶減茶に蹂躙せる」
有様であったと述べていた72。こうした規定があるにもかかわらず「重役無限
責任」が人口に膾炙したのは，そもそも「株主の有限責任」に対するわだかま
りが存したからであろう。            
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　そこで，本節では重役無限責任の理解を深めるために，歴史的パースペクティ
ブにおいて「株主の有限責任」の受容について検討を加えることにしよう。日
本において「株主の有限責任」は，決して導入「即」定着したものではなかっ
た。それは当初人々が有限責任にまだ不慣れなこともあったが，以上に見てき
た「取締役の有限責任」の事実と法制が大きく作用し，不安定な状態を呈して
いたのである。なお以下の（１）～（３）の記述は，とくに断ることがなけれ
ば，吉田準三（1998年）『日本の会社制度発達史の研究』に負っている73。こ
こでは三井銀行のケースなどにより論じることにしよう74。
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　わが国近世においては，「身代限り」とか「分散」とか呼ばれる，事業破綻
に際して商人に無限責任を負わせる慣行が根づいていたが，明治期に入ると
1872（明治5）年，これが「華士族平民身代限規則」（太政官布告第187号）と
いう成文法に受け継がれた75。そこへ1890年旧商法が制定されたのである。よ
く知られるように，その第2編には合名会社，合資会社および株式会社の3種
の法人が規定され，後2者に有限責任がはじめて法定された。そこで法人が破
綻すると，その責任限度に応じた処理がなされることになったが，一方自然人
の商人については依然無限責任が行なわれた。これらは今日でも同様である。
　したがって，銀行経営者が法人化するだけで，有限責任となり責任が軽減さ
れるのは，預金者などの債権者にとっては腑に落ちない，経営者の責任逃れと
映ったことであろう。
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　以上に述べたように，旧商法によりはじめて有限責任会社が公認されたが，
実は商法制定前からも事実上それらは存在していた。⴫㧠は，当時有限責任の
企業が厳然として存在し，それらが増えつつあったことを示すものである。こ
れら有限責任会社には，大別して2種類のものがあったと見ることができる。           
　①一つは「公認有限責任会
社」とでも呼ぶべきもので，
「特許主義」の下に設立され
た企業である76。たとえば，
国立銀行条例（1872（明治5）
年太政官布告第349号）にも
とづき1873年設立された第
一国立銀行，日本銀行条例（1882（明治15）年太政官布告第32号）によリ同
年開業した日本銀行などはその典型であった。以下国立銀行を例にとると，有
限責任については，第一国立銀行の場合，国立銀行条例が「株主等ハ　縦令ヒ
其銀行ニ何様ノ損失アルトモ　其株高ヲ損失スル外ハ　別ニ其分散ノ賦當ハ受
ケザルベシ（第18条第12節）」と定めていた77。この国立銀行条例にもとづき，
1879年までに開設された国立銀行は153行にのぼった。これらは，政府によっ
てオーソライズされた存在であり，有限責任を人々は受け入れざるをえず，複
雑な心境であったに違いない。実際にその有限責任が問われるような事態は，
一部の例外を除いては起きなかった78。こうして政府が期待したのは，国立銀
行がモデルとなって企業に有利な有限責任の事業会社が多く作られ，産業が振
興することであった。つまり殖産興業政策として会社奨励が図られたのである。
　②政府のこの期待は叶って，その後雨後の筍のように多くの民間企業が叢生
した。当初それらは「免許主義」や「準則主義」に近い手続によって設立され
た79 が，それが多数にのぼり事務が輻輳したため，いきおい主務官庁80 は商法
制定までは「人民相対ニ任」すという指令を発した81。かかる人民相対主義は，
今日いう「自由設立主義」に近いものであったといえる。会社設立のメリット
の一つは，責任が従前より軽減される有限責任の採用にあったことはいうまで
もなく，実際多くの「自称有限責任会社」が創設された。金融機関では，たと
えば東京海上（1879年設立）は「凡ソ会社ノ株主タル者　其責任ヲ免レント
欲スル時ハ　其所有株式ヲ悉皆放棄スルニ非サレハ　之ヲ許サス（創立定款第
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32条）」とし，明治生命（1881年設立）は「当会社ノ責任ハ　資本金ヲ限リトシ，
万一非常ノ損失アルモ　之ヲ資本外ニ及ホスヘカラス（定款第5条）」などと
定めていた82。では，銀行はどうだったのだろうか。
　これをシンボリックに示すのが，三井銀行の申請却下事件である。三井銀行
は有限責任を希望するも，時の政府には容れられなかったのであった。すなわ
ち1875年，三井組総取締の三野村利左衛門は，三井銀行を無名会社83 とする
創立願書を東京府に提出した。東京府はそれを大蔵省に上申，大蔵省は「創立
証書（中略）箇条中　懸紙之通　改正可致候」とし，有限責任を謳った条項に
「各株主タルモノ　該銀行ノ鎖店ニ当リテハ（中略）其所持株数ニ応シ　出金
シテ其負債ヲ償却スベク　若シ能ハザルモノハ　一般身代限リノ御処分ニ任ス
ヘシ」とする懸紙をして返戻した84。やむなく1876年，三井銀行は無限責任会
社85 として出発し，後述するように1893（明治26）年には商法施行とともに
合名会社となった。こうして①以外の銀行は，商法制定前には一般に無限責任
形態がとられたのであった。これは預金保険なき当時，銀行預金者の立場が考
慮されたものであろう86。
　③ところで，以上の自称有限責任会社は，会社にとっては有利，取引の相手
方（債権者）には不利に働く。なぜなら，その有限責任は会社自身が一方的に
決めたものであり，相手方がそれに甘んじなければならないのは不合理だから
である。そこで，いきおいそれは訴訟に持ち込まれた。つぎにこの点に言及し
よう。政府は，一方では会社形態の増加を望みながら，他方では有限責任会社
の債権者のそのような立場をおもんぱかって対応に苦慮した。政府の有限責任
へのためらいは，大蔵省出版の会社奨励本である，福地源一郎『会社弁』（1870
年）や渋沢栄一『立会略則』（1871年）が，西欧会社の紹介書でありながら，
ことさら有限責任への言及を避けていたことにも窺うことができる87。そこで，
有限責任会社をどう扱うかの政府方針は混乱，迷走した。
　とはいえ，高村直助（1996年）『会社の誕生』から，ある程度の趨勢をつか
むことはできる。すなわち当初は，やはり自称有限責任会社は裁判上否定的           
な扱いを受けることが多かったが，1886年一つの妥当な判例法理が登場した。
すなわち，大審院は「有限の定めある時と雖も，債主（債権者―引用者）の之
を知りたる証拠あるか，若しくは之を知りたりと見做すべき事由ある時の外」
は無限責任となる，との判断を下したのであった88。これは，取引当事者の利
害をうまく調節したものと評価しえよう。
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　1890年旧商法が制定され，前述したように今日に通ずる合名・合資・株式
会社が法定された89 が，新商法制定（1899年）後も株式会社の有限責任に対
する不信感は依然くすぶり続けた。やや断片的ではあるが，そのことを示す事
実を以下にいくつか紹介しよう。
　①旧商法が実施された1893年，三井家は中上川彦次郎のリーダーシップの
下に，これまでの各商店（三井銀行，三井物産，三井鉱山そして三井呉服店）
の組織形態を，新法制にふさわしく合名・合資・株式の会社のうち，いずれに
変更するかの検討を行った。その結果合名会社に決定されたが，その判断基準
の中心は，（ⅰ）破産などの際「其損害ノ三井家ニ及ブ事」がないように，と
いうものであった。この目的だけからすれば，各商店の最適な会社形態は，株
式会社であったのではないかと思われる。（ⅱ）しかし，採択理由の一つに「其
社員ハ悉ク無限責任ナルニヨリ　世間ノ信用ヲ増ス」と述べられていたことが
注目される。すなわち同時に，預金者などの債権者の立場が考慮されたのであ
る。（ⅲ）また，合名会社は三井家のそれまでの沿革にそうものでもあった。
いわく「今日現在ノ儘ニテ　其実体ハ少シモ変更スル所ナクシテ　此商法実施
ノ一大過渡ヲ経過スベシ」90。
　ところでผᢱ㧝は，1901年1月15日の『東京日日新聞』に掲載された，三
井銀行の第15期決算広告であるが，そこには三井十一家の連名があり，彼等
が全員で無限責任を負担することになっている。この結果（ⅱ）は達せられる
ものの，（ⅰ）の理想にはほど遠い実態であった。この点は，阿部武司（1992年）
「政商から財閥へ」の記述とも整合的である91。           
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　②明治期の合名会社形態をとる銀行の中には，ことさら「無限責任」を標榜
し自行が有限責任でないことを強調するものが見られた。つまり営業戦略とし
て，預金保険に代替する「無限責任」がしたたかに利用されたのである。これ
は銀行側にとっては取付けの予防策として期待されたのかもしれない。ผᢱ㧞
は，1900年12月1日の『東京日日新聞』に掲載された，鴻池銀行の広告である。
「合名会社　鴻池銀行」と書いた上に重ねて「無限責任」をうたって，セーフ
ティ・ネットの存在をアッピールしている。しかも口上に，鴻池善右衛門と新
十郎の2名が「連帯無限の責任を負」うことが大書してあり，販売促進上いか
に銀行が無限責任の信用に恃んでいたかが窺われる史料である。この鴻池善右
ผᢱ㧞
㧔಴ᚲ㧕ޡ᧲੩ᣣᣣᣂ⡞ޢᐕ᦬㧝ᣣภޕ
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衛門は三井北家の八郎右衛門と並び称される，明治前期・中期の日本の大富豪
であった（阿部（1992年）92 ）。ちなみに当時の「当座預金」には利息がつい
ていたことも判明する93。同様の広告は三井銀行にも存在するが，ここまで鮮
明に「無限責任戦略」を打ち出したものは，さすがに他には見出せない。
　③1905（明治38）年施行の「改正非常特別税法」により，所得金額2万円以
上の場合，株式会社の方が合名・合資会社よりも税額が低くなることになった。
ただし，それには条件がつけられており，株主が21人以上でなければならな
かった。࿑㧝より明治後期は，合資会社数が株式会社数を上回り，その結果「非
株式会社数（合名＋合資会社数）＞株式会社数」となっていた。したがって株
式会社優遇税制は，株式会社奨励政策であったといえよう。しかし決して奏効
せず，これが逆転するには1913年を待たねばならなかった94。その原因は，一
つに「株主21人以上」がネックとなったこと，今一つは株主有限責任に対す
る人々の不信感を忖度し，企業側が株式会社形態を回避したことにあったと考
㧔ᵈ㧕㌁ⴕࠍ฽߻ޕ
㧔಴ᚲ㧕มᴺ⋭⊓⸥⛔⸘ᐕႎޕ
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えられる。しかし同図は銀行を含む企業全般を見た場合であり，銀行のみの状
況はこれとは様相を異にする（ただし銀行でも，この税制改革により株式会社
形態が増加した形跡はない―後掲࿑㧞）。
　④1908（明治41）年，欧米視察より帰朝した益田孝（三井家同族会管理部
副部長）は，三井高棟（八郎右衛門，三井家同族会議長）に対し，合名会社三
井銀行・同三井物産・同三井鉱山の株式会社化についての『意見書』を提出し
た。その中で益田（1908年）は，株式会社化の「短所ハ，無限責任ヨリ有限
責任ニ移ルカ為メニ生ズル　世人ノ疑惑是レ也」と述べていた。その結果，株
式会社化は「人ヲシテ　疑惑ノ眼ヲ以テ　三井ヲ観察セシメ」ることになると
いう。当時の社会の有限責任に関する低い評価を知ることができる。
　さらに益田（1908年）は，三井銀行が株式会社化されると，有限責任への
不安から取付け騒ぎが起こる可能性にも言及していた。すなわち「三井銀行ノ
預金者中ニハ　或ハ引出シヲ試ムル者ナシト云フ可ラズ」。そのため「株式制
㧔಴ᚲ㧕ᣣᧄ㌁ⴕޟ᧲੩㌁ⴕ㓸ળᚲඨቄႎ๔ޠ㧘หޡᣣᧄ㊄Ⲣผ⾗ᢱ᣿ᴦᄢᱜ✬ޢ㧔╙Ꮞ㧕㧘ᐕޕ
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実行ト同時ニ　預金ノ一部ヲ　払戻スノ覚悟アルコトヲ要ス」と述べていた。
有限責任の不人気もここまでかと驚かされるが95，ひとつには1891年京都支店
が取付けに会った出来事96 が，益田をナーバスにさせたのであろう。しかし懸
念を残しながらも，結局1909年三井銀行は株式会社とされた97。
㧔㧠㧕㌁ⴕᴺߦࠃࠆᩣᑼળ␠ᒻᘒ߳ߩ⛔৻
　以上，「所有と経営の一致」した銀行・企業が多数を占めた，明治期の状況
について述べてきたが，1920年代に入り第一次大戦ブームによる株式熱の高
まりで株式分散が生じても，多くは依然「所有と経営の一致」の構造をとどめ，
両者は併存することになった。また取締役は株主から選任するという法制度も
維持された。こうして重役は，株主資格を根拠に有限責任を主張できたから，
人々の株主有限責任に対する不信感もいっこうに払拭されなかった。折りしも
この時代は，銀行重役のモラルハザードが跡を絶たず，この不信感は現実味を
増していた。
　そのような中，1927年「銀行法」が公布（翌年施行）された。その第３条は「銀
行業ハ　資本金百万円以上ノ株式会社ニ非ザレバ　之ヲ営ムコトヲ得ズ」と規
定しており，合名･合資会社形態の銀行は，これをもって存続に終止符が打た
れることになった。この銀行法の成立過程を精査した白鳥（2006年）『両大戦
間期における銀行合同政策の展開』は，株式会社統一化も銀行重役のモラルハ
ザード防止策の一つであったことを明らかにしている98。一方ここから，合名・
合資会社形態の銀行に対する，政策担当者のネガティブな評価も推測できる。
本稿では，この点に着目することにしよう。
　そこで，まず両会社の仕組みを見ておくと，合名会社は旧商法では「二人以
上七人以下　共通ノ計算ヲ以テ　商業ヲ営ムタメ　金銭又ハ有価物又ハ労力ヲ
出資ト為シテ共有資本ヲ組成シ　責任其出資ニ止マラサルモノヲ（第74条）」
いうとされ99，「会社ノ業務ヲ行ヒ及ヒ其利益ヲ保衛スルニ付テハ　各社員同
等ノ権利ヲ有シ義務ヲ負フ　但会社契約ニ別段ノ定アルトキハ此限ニ在ラス
（第88条）」と規定されていた。一方合資会社は，前述した理由から新商法に           
よれば「無限責任社員ト有限責任社員トヲ以テ　之ヲ組織ス（第104条）」る
ものであり，「各無限責任社員ハ　定款ニ別段ノ定ナキトキハ　会社ノ業務ヲ
執行スル権利ヲ有シ義務ヲ負フ（第109条）」と定められていた。したがって，
合名・合資会社は，無限責任社員が存在することから，事有れば預金者は彼等
に無限責任を問うことで，事実上「預金保険」制度に替わるプラス面をもって
いた。逆にいえば，それだけ無限責任社員は経営責任を問われるかもしれない
脅威を覚え，日々ガバナンスに当らなければならなかった。したがってコーポ
レート・ガバナンスに関し，一般に株式会社が合名･合資会社に優ると考える
のは短絡である100。
　しかしその反面，合名･合資会社には，①零細な社会的資金を割合的単位（株
式）によって動員し大規模化するという効用はないことから，小銀行に終わる
ことが多く，②また無限責任社員は誰でも必ず業務執行に当らねばならない法
制度から，専門経営者の登用はあまり見込めず，③さらに帳簿検査がなく透明
性を欠く101，というマイナス面を有していた。なるほど，これらの諸点は株式
会社形態では担保される。銀行法では，この①－③が重視されたのであろう。
そのような合名･合資会社形態の銀行であったが，実は銀行法の施行を待たず
して，すでに減少傾向に入っていた。࿑㧞は「東京在銀行」における会社形態
の推移を見たものである。東京在銀行とは，本稿では東京集会所加盟銀行のこ
とをいう。同図は銀行のみを見たものであり先の࿑㧝の一部であるが，これに
よれば1917年には半数に近い銀行が合名･合資会社形態であったものの，1918
年から減少に転じ1920年代はこの傾向が続き，銀行法公布の前年1926年には
合名・合資各々２社にまで低下している。これは，明治期後半より小銀行の整
理が政府の一貫した方針であった（日本銀行（1983年）102）ところ，銀行業界
が「合名・合資銀行＝小銀行」との理解の下に，株式会社形態への移行に先手
を打ったためと考えられる。⴫㧡は࿑㧞と同趣旨であるが，どのような銀行が
合名･合資会社形態をとっていたのかを明らかにしたものである。三井・三菱
などの大銀行も見られ，決して小銀行ばかりではなかった事実が見出される。           
財閥本社は合名・合資形態のもつ閉鎖性を好んだというが，銀行の場合は先に
述べた「無限責任戦略」の結果であったと考えられよう。
　こうして銀行が株主有限責任に一本化していった1920年代，銀行重役のモ
ラルハザードが収まらない中，無限責任会社の持っていたセーフティ・ネット
の論理をある程度補完しようとしたものが，「重役による私財提供」にほかな
らなかったのである。
߅ࠊࠅߦ
　以上において，銀行業をケースとし「重役による私財提供」の制度的背景を
論じてきたが，ここではそれを簡単に振り返っておこう。
　今日では株主は出資した限度で責任を負えば足りるとすることに，ほとんど
違和感がなく，株主のとるべき責任としてそれでは不十分である，といった不
満を聞くことは少ない 103。しかし，過去においては「株主の有限責任」をいさ
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ぎよしとしない風潮が存在した。それは，①取締役が株主有限責任を主張でき
た所有構造（株式が分散する一方で「所有と経営の一致」が残存する構造104 ）
と，②法制度（取締役は株主でなければならないとした商法）が，株主有限責
任に対する預金者などの債権者の不信感を培養していた。なぜなら，そこでは
「株主の有限責任」はただちに「取締役の有限責任」となり，重役に有限責任
をこえる責任を問うことはできなかったからである。慢性不況下の1920年代，
蔓延した重役のモラルハザードに対して，取締役の有限責任の不評を解消する
ために，とられた措置こそが「重役による私財提供」にほかならなかったので
ある。こうして，1927年の金融恐慌期，この「重役による私財提供」は盛ん
に銀行重役に対して強行された。以上が本稿の要約である。
　最後に，本稿の課題をこえるものではあるが，その後を展望して結びとした
い。では，銀行に限らずさまざまな業種において，今日共有されている株主有
限責任観は，一体いつ頃から日本において違和感なく認められるようになった
のであろうか。この点，先の吉田（1998年）は，興味深いことに「大正，昭
和初期を経て，ようやく，わが国でも株式会社形態が根付き，昭和十年代には，
株式会社に対する（有限責任から来る―引用者）不信感も薄らぎ，株式会社形
態が会社形態の主流となった」と述べ105，日本における株主有限責任の定着時
期を，意外にも相当後年の1935年頃に設定しているのである106。筆者も同様
の見方をする者であるが，同書はかかる主題を傍論として論じているにすぎず，
その理由は明らかにされていない。
　そこで本稿が吉田説を補足すると，①’まず1930年代に重化学工業が進展
し，多くの銀行・企業で所有が高度に分散するようになったこと，②’つぎに
1938年改正商法が，取締役の株主資格を取り払ったこと，③さらに①’とも
関連するが，1930年代以降の所有が高度に分散する構造の下では，弱小な一
般株主への無限責任追及は非現実的であること，④また合名・合資会社では，
（ⅰ）重化学工業の発展に見合う巨大な資金需要に対応できなくなったこと，
（ⅱ）また専門経営者の進出に支障を来たすこと，（ⅰ）（ⅱ）の結果1937年か           
ら合名・合資会社が激減したこと107，などが考えられよう。これにともない「重
役による私財提供」も公的制度としては次第に低調になったと考えられる。
ᵈ
1　ここでの「破綻」には，法律上の債務超過の場合とその前段階にある事実上の債務超過の
場合の両者を含む。
2　政府は銀行株を一般に無料で買い取り（2003年のりそな銀行は例外），一般株主は犠牲と
なった。
3　たとえば，新生銀行（前身は1998年破綻の日本長期信用銀行）とあおぞら銀行（前身は同
年破綻の日本債券信用銀行）は2010年10月に合併の予定であり，09年2月すでに社長が交
代している。しかし最近合併断念が報じられた（『日本経済新聞』2010年2月13日号）。
4　2008年12月に改正・施行された「金融機能強化法」は，経営責任の追及や再編条件などを
なくし，申請しやすいものとなった。それまでは，預金保険法，金融早期健全化法や旧金融
機能強化法のもと，厳しい要件が課せられていた。
5　事実上政府による慫慂があったかもしれないが，たとえば堤清二はセゾングループ解体に
伴い現金約100億円，中内功はダイエー倒産に伴い自宅（東京都田園調布市）などを私財提
供するという（『朝日新聞』2005年3月4日号）。また英会話学校NOVAにおいても元役員が
9億数千万円の資材を提供したという（『日本経済新聞』2007年11月5日号）。
6　たとえば，高橋亀吉『株式会社亡国論』万里閣書房，337頁（日本製粉のケース）。
7　日本銀行（1958年）『日本金融史資料　明治大正編　第22巻』994頁など。
8　山崎廣明（2000年）『昭和金融恐慌』東洋経済新報社，115頁。
9　高橋亀吉（1956年）『我国企業の史的発展』東洋経済新報社，234頁。
10　高橋亀吉（1930年）前掲書，282頁。
11　「重役の私財提供」について論じたものは，西村信雄「金融取引法談義七」大阪銀行集会
所『大阪銀行通信録』（第527号，1941年7月25日）17－21頁，西村はつ（2001年）「地方
銀行の経営危機と不動産担保融資の資金化」地方金融史研究会『地方金融史研究』（第32号），
15,17頁（信濃銀行のケース），小川功（2001年）『破綻銀行経営者の行動と責任』（滋賀大学
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